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V diplomskem delu smo se osredotočili na praktično uporabo virtualnih elektrarn na 
razvitih zahodnih trgih električne energije z vidika dobavitelja in trgovca električne 
energije. Predstavili smo razvoj trga električne energije na evropskem prostoru, trenutno 
stanje ter izzive, s katerimi se soočajo udeleženci trga, s čimer potrjujem potrebo po 
uvajanju virtualnih elektrarn. 
  
Predstavili smo pojem virtualne elektrarne ter različne primere uporabe virtualnih 
elektrarn. Prikazali smo metodologijo vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualnih 
elektrarn namenjene izkoriščanju nihajnosti cen na trgu električne energije za dan v naprej. 
Teorijo vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualnih elektrarn smo podprli z 
prikazom rezultata vrednotenja na praktičnem primeru virtualne elektrarne na nemškem 
trgu električne energije.  
 
Predstavili smo pomen ter metodo ščitenja porftelja sestavljenega iz prilagodljive 
proizvodnje virtualne elektrarne. Razlago pomena ščitenja smo podpri z rezultati v 
praktičnem primeru. Na koncu pa smo prikazali še izzive, s katerimi se sooča lastnik 
prilagodljivosti proizvodnje med samim obdobjem dobave električne energije.  
 
 
Ključne besede: Virtualna elektrarna, vrednotenje prilagodljivosti proizvodnje, 

















In this thesis, we have focused on the practical application of virtual power plants in 
developed Western markets from the perspective of electricity supplier and electricity 
trading company. We have presented the electricity market in Europe, its development and 
challenges faced by market participants, thus confirming the need for the introduction of 
virtual power plants. 
  
We have presented the concept of virtual power plants and illustrated various examples for 
uses of virtual power plants. We have shown the valuation methodology of flexible 
production from virtual power plants designed for exploiting of price volatility in 
electricity market. We have illustrated the valuation theory of production flexibility from 
virtual power plant with a realistic example and have presented the outcome of the 
evaluation on practical example of virtual power plant in German electricity market. 
 
We have introduced the importance of hedging portfolio with flexible production from 
virtual power plants and presented different methodologies of hedging. We have supported 
hedging strategy with practical example. 
 
At the end we have shown the challenges the owners of flexible production are facing 
during the delivery period. 
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1 Uvod  
 
1.1 Predstavitev tematike 
 
Tehnološki razvoj ter spreminjajoče razmere na trgu električne energije so botrovale k razvoju 
novih in novih produktov. Nove produkte potrebujejo vsi udeleženci trga električne energije, 
torej tako proizvajalci električne energije, dobavitelji električne energije kot tudi končni 
odjemalci. Med te produkte spadajo tudi virtualne elektrarne, katerih glavni namen je 
optimizacija izkoriščanja obstoječe infrastrukture, tako na strani proizvodnje kot tudi na strani 
porabe električne energije. Uporaba koncepta virtualnih elektrarn je možna v večjem številu 
različnih aplikacij, ena izmed njih je tudi uporaba prilagodljivosti proizvodnje virtualne 
elektrarne za izkoriščanje nihajnosti cen elektrike. Omenjen način uporabe je tudi tematika tega 
diplomskega dela. 
 
1.2 Namen diplomske naloge 
 
Namen diplomske naloge je predstavitev vrednotenja in upravljanja prilagodljivosti 
proizvodnje virtualne elektrarne. Pri tem smo predstavili metodologijo vrednotenja 
prilagodljivosti proizvodnje in metodologijo ščitenja porfelja s prilagodljivostjo proizvodnje 
pred nihajnostjo cene električne energije na organiziranem trgu. Izsledke diplomskega dela 
lahko koristijo tako lastniki proizvodnih zmogljivosti električne energije, ki imajo možnost 
spreminjanja proizvodnje električne energije, kot tudi dobavitelji ter trgovci električne energije.  
 
 
1.3 Potek dela 
 
Najprej smo preučili teoretično ozadje vrednotenja in ščitenja pred nihajnostjo cene električne 
energije. Teorija vrednotenja in ščitenja povzema izsledke iz finančnega sveta, predvsem iz 
teorije finančnih opcij. Vrsto metodologij vrednotenja in ščitenja finančnih opcij je bilo 
potrebno prilagoditi specifikam trga električne energije in pri tem izbrati najprimernejšo 





Teoretično ozadje smo podkrepili s praktičnim primerom. Uporabili smo realen primer 
virtualne elektrarne, ki je razpoložljiv na nemškem trgu električne energije. Pripravili smo 
stroškovni model in optimizacijski algoritem, s katerim smo na podlagi pripravljenih scenarijev 
cen izračunali vrednost prilagodljivosti proizvodnje, ki jo omogoča obravnavana virtualna 
elektrarna. Na istem primeru smo še prikazali rezultate ščitenja pred nihajnostjo cene električne 




2 Trg električne energije 
2.1 Pričetek deregulacije ter vzpostavitev tržnih principov 
 
Trg električne energije je v zadnjih desetletjih doživel precej korenitih sprememb. Pred 
pričetkom deregulacije so na evropskem prostoru prevladovala vertikalno integrirana podjetja v 
državni lasti, ki so obvladovala celotno elektroenergetsko strukturo. Cene električne energije so 
bile regulirane, kar ni omogočalo razvoj tržnih dejavnosti na področju energetike. 
 
Pričetek deregulacije se je začel v začetku devetdesetih let prejšnjega stoletja in zajel večino 
zahodnih držav. Deregulacija je vplivala zlasti na strukturo podjetij, ki so postopoma prehajala 
na horizontalno organizirana podjetja, v zadnjem delu tranzicije pa so se dodatno ločile še na 
tržno in regulirano dejavnost. Deregulacija oziroma liberalizacija trga električne energije je 
tako v evropski prostor pripeljala potrebo po tržnih aktivnosti in s tem konkurenco ter težnjo po 
povečanju učinkovitosti energetskega sektorja. Prosta izbira dobaviteljev električne energije 
končnih odjemalcev je tako poglavitni vzrok deregulacije trga električne energije, ki za rezultat 
prinaša višjo konkurenčnost dobaviteljev električne energije ter s tem nižjo ceno električne 
energije za odjemalce električne energije. 
 
Ob liberalizaciji trga električne energije se spremeni tudi princip dispečiranja proizvodnih enot. 
Pred tem se je dispečiranje proizvodnih enot izvajalo po principu minimalnih stroškov na 
nivoju celotnega elektroenergetskega sistema. Z nastopom liberalizacije in s horizontalno 
ureditvijo se optimizacija dispečiranja izvaja na nivoju posameznega udeleženca, kar doprinese 
h konkurenčnosti trga in posledično težnji po učinkovitosti in optimizaciji izrabe dane 
infrastrukture. 
 
Na liberaliziranem trgu sta se izoblikovala dva pola trga električne energije. Prvi je tako 
imenovani trg na debelo, ki zajema predvsem proizvajalce električne energije, trgovce in 
dobavitelje električne energije in kjer prevladuje trgovanje s standardiziranimi produkti ter na 
drugi strani trg na drobno, ki je namenjen končnim odjemalcem. Kot že omenjeno so končni 





Trg na debelo zajema poleg dvostranskega trgovanja med udeleženci trga tudi trgovanje na 
organiziranem trgu, kjer je partner udeležencem trga borza električne energije. Princip 
delovanja organiziranega trga električne energije je podoben finančnim trgom. Kljub temu pa je 
princip delovanja trga električne energije prilagojen določenim specifikam, ki so v večini 
primerov posledica fizikalnih lastnosti električne energije. Organiziran trg električne energije 
predstavlja platformo, kjer se ponudba in povpraševanje srečata in kjer se v skladu z 
ekonomskimi načeli izoblikuje tržna cena električne energije. Na organiziranih trgih se trguje s 
standardnimi terminskimi pogodbami, kot tudi s standardizirani kratkoročni produkti po 
principu dražbe. Najbolj razširjeni tipi standardnih produktov so: 
 
 pasovna energija (ang. base load), 
 trapezna energija (ang. peak load), 
 nočna energija (ang. off-peak load) in 
 urna energija (ang. hourly load). 
 
Produkti se razlikujejo glede na obdobja dobave, saj poznamo letne, kvartalne, pa vse do 
dnevnih standardiziranih produktov. Na Sl. 1.1 so prikazane osnovne značilnosti produktov na 





Sl. 2.1: Standardni produkti električne energije [1]. 
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ut  => trapezna energija






2.2 Bilančne skupine 
 
Zaradi fizikalnih razlogov je shranjevanje električne energije v večjih količinah zelo zahtevno. 
Trenutno še ni razvite tehnologije s katero bi lahko masovno ter z ekonomsko opravičljivimi 
vložki shranjevali energijo. Najbolj razširjena oblika shranjevanja energije je še vedno preko 
akumulacijsko-črpalnih hidroelektrarn, vendar so tudi pri takšnem shranjevanju električne 
energije prisotne znatne izgube. Iz zgornjega sledi, da mora imeti elektroenergetski sistem 
neprestano uravnovešeno tako proizvodnjo kot porabo električne energije. 
 
Vsi viški ali primanjkljaji električne energije v sistemu povzročajo dodatne stroške za 
uravnovešanje elektroenergetskega sistema, za kar skrbi sistemski operater prenosnega 
omrežja. Da bi obvladovali uravnoteženost elektroenergetskega sistema na pogodbeni ravni ter 
s tem posledično tudi na fizični ravni, se je vpeljalo pojem bilančnih skupin. Bilančna skupina 
je po definiciji »Skupina sestavljena iz poljubnega števila subjektov izravnave, s pripadajočimi 
primopredajnimi mesti, ki se združujejo zaradi skupnega obračuna odstopanj« [2]. Posamezni 
udeleženci trga električne energije so tako del točno določene bilančne skupine. Nosilci 
bilančnih skupin so odgovorni za celotno bilančno skupino in skrbijo, da so planirani vozni redi 
obratovanja ali odjema uravnoteženi. Na ta način se celotni elektroenergetski sistem razdeli na 
manjše in bolj obvladljive sestavne dele, katere je lažje spremljati in upravljati. Kljub temu še 
vedno prihaja do določenih odstopanj. Stroške, ki nastanejo zaradi uravnovešanja 
elektroenergetskega sistema razdeli organizator trga med vse bilančne skupine. V primeru 
slovenskega trga električne energije opravlja vlogo obračuna odstopanj Borzen [3], [4]. 
 
2.3 Povezanost trgov električne energije 
 
Čeprav ima vsak trg električne energije svoje značilnosti in predpise, pa so trgi med seboj 
povezani tako s fizičnimi tokovi kot tudi z tržnimi tokovi električne energije ter si tako 
izmenjujejo električno energijo. S sklepanji poslov z električno energijo definiramo le 





Tržni pretoki električne energije se izvajajo preko čezmejnih prenosnih zmogljivosti med 
posameznimi trgi. Čezmejne prenosne zmogljivosti (ČPZ) predstavljajo zmogljivost vodov, ki 
povezujejo sosednje elektroenergetske sisteme in omogočajo čezmejno trgovanje [5]. Količina 
čezmejnih prenosnih zmogljivosti, ki jih sistemski operaterji ponudijo za tržno dejavnost pa so 
omejene. Trg ČPZ je organiziran podobno kot trg električne energije. Sistemski operaterji ali 
pooblaščene družbe organizirajo dražbe, kjer se udeleženci trga potegujejo za dodelitev 
čezmejnih prenosnih zmogljivosti. Poznamo več vrst čezmejnih prenosnih zmogljivosti. 
Delimo jih glede na obdobje veljavnosti. Tako poznamo letne, mesečne, dnevne ter 
znotrajdnevne ČPZ. Delimo pa jih tudi glede na tipologijo. V nadaljevanju podajam razlago 
različnih tipologij čezmejnih prenosnih zmogljivosti [6]: 
 
 TTC – Celotna prenosna zmogljivost (ang. Total Transfer Capacity) predstavlja 
maksimalen dovoljen prenos delovne energije v skladu s kriteriji stabilnosti 
elektroenergetskega sistema. 
 
 TRM – Zanesljivostna prenosna rezerva (ang. Transmission Reliability Margin) 
predstavlja varnostno rezervo, ki izhaja iz negotovosti izračuna TTC-ja. Negotovosti so 
lahko naslednje: 
o nenamenska odstopanja fizičnih pretokov energije, 
o izmenjava energije med sistemskimi operaterji za nujne situacije ali 
o nenatančnost pri merjenju in zbiranju podatkov. 
 
 NTC – Neto prenosna zmogljivost (ang. Net Transfer Capacity) predstavlja količino 
prenosnih zmogljivosti, ki jih sistemski operaterji namenijo trgu. Torej v tem primeru 
velja formula: 
 








Sl. 2.2: Pregled pretokov energije na evropskem prostoru [7]. 
 
 
2.4 Smernice razvoja trga električne energije 
 
Smernice razvoje trga električne na področju Evropske unije (EU) so določene preko direktiv 
Evropske unije. Direktiva 96/92 EC, ki se nanaša na področje upravljanja in trgovanja z 
električno energijo, opredeljuje osnovna pravila, ki jih morajo države članice EU vključiti v 
svojo zakonodajo [2]. Glavni cilj evropskih direktiv in uredb je vzpostavitev enotnega, 
integriranega trga električne energije na celotnem evropskem prostoru, slednje pa se poskuša 
doseči s spodbujanjem konkurenčnosti, zagotavljanjem transparentnosti poslovanja in 
izboljšanjem učinkovitosti trga električne energije. 
 
Smernice in cilje Evropske unije poskuša zagotoviti agencija za sodelovanje evropskih 
regulatorjev ACER (ang. Agency for the Cooperation of Energy Regulators) s sedežem v 
Ljubljani. Splošno poslanstvo agencije, kot je navedeno v uredbi o njeni ustanovitvi, je 




prizadevati za oblikovanje enotnega energetskega trga EU z električno energijo in zemeljskim 
plinom [8]. S tem ima agencija poglavitno vlogo pri: 
 
 razvoju omrežja in tržnih pravil na ravni celotne EU, 
 usklajevanju regionalne in medregionalne pobude za večje povezovanje trgov, 
 spremljanju dela in razvojnega načrta evropskih mrež operaterjev prenosnih omrežij ter 
 spremljanje trgovanja na trgu, zlasti na nivoju veleprodajne trgovine. 
 
Agencija ACER tako skrbi za izvedbo in upoštevanje direktiv Evropske unije. Smernice 
razvoja trga električne energije pa uresničuje preko razpisanih mednarodnih projektov. 
 
2.5 Integracija trga električne energije 
 
Eden glavnih ciljev Evropske unije je vzpostavitev enotnega, integriranega trga električne 
energije na celotnem njenem območju. Kot smo v prejšnjem poglavju omenili, so evropski trgi 
med seboj povezani preko čezmejnih prenosnih zmogljivosti. Njihovo izkoriščanje je v domeni 
udeležencev trga. Posamezni udeleženci trga ne razpolagajo z vsemi informacijami na 
posameznih trgih električne energije, kar rezultira v neoptimalnem izkoriščanju razpoložljivih 
čezmejnih prenosnih kapacitet.  
 
Z namenom izboljšanja oziroma optimizaciji pretokov energije med trgi se je začel proces 
spajanja trgov (ang. Market Coupling). Spajanje trgov tako optimizira izrabo razpoložljivih 
prenosnih zmogljivosti med posameznimi državami. Pri spajanju trgov se uporablja tako 
imenovan princip implicitne dražbe, kjer tržni udeleženci na trgu za dan v naprej oddajajo 
ponudbe na lokalni borzi električne energije. Algoritem spajanja trgov poskrbi, da se 
razpoložljive čezmejen prenosne zmogljivosti optimalno izkoristijo. S tem namenom se je 
razvil tudi enoten algoritem za spajanje trgov na evropskem prostoru imenovan EUPHEMIA 





Celoten proces integracije evropskih trgov v enotni trg je zaradi obsežnosti projekta razdeljen 
na več faz, kjer se najprej združuje posamezne trge v regije, v zadnjem koraku pa je predvideno 
združevanje regij v enotni trg. 
 
 
Sl. 2.3: Postopno združevanje posameznih trgov (1) električne energije v regije (2) in kasneje v 




REMIT (ang, Regulation on Wholesale Energy Market Integrity and Transparency) je predpis 
Evropske unije, katerega namen je zagotavljanje transparentnosti in stabilnosti evropskega 
električnega trga. REMIT tako predpisuje pravila s katerimi omogoča pristojnim organom 
zaznavo primerov zlorab notranjih informacij ter raznih manipulacij in morebitnih izkrivljanj 
trga. Omenjeno dosega z natančnim popisom vseh transakcij tržnih udeležencev na trgu 
električne energije, kot tudi obvezo po ažurni objavi razpoložljivosti proizvodnih enot ter 
čezmejnih prenosnih zmogljivosti. Cilj REMIT-a je vzpostavitev okolja, kjer so vsi udeleženci 
trga električne energije v enakovrednem položaju in ne prihaja do zlorab, kar je temelj za 






3 Virtualne elektrarne 
 
Kaj sploh so virtualne elektrarne? Če povzamemo različne definicije in razlage, ki so se 
pojavile od prvih navedb, so virtualne elektrarne organizirana skupina generatorjev, 
shranjevalnikov kot tudi porabnikov električne energije, ki jih je moč voditi iz centralizirane 
kontrolne enote [11]. Tako lahko virtualno elektrarno sestavljajo dizelski agregati, 
kogeneracije, manjše hidro elektrarne, sončne ter vetrne elektrarne, baterijski sistemi, kot tudi 
razni porabniki kot so na primer talilne peči, ter ostali industrijski porabniki, katerih glavna 
lastnost je možnost regulacije porabe električne energije. Navzven pa se tako zgrajen sistem 
obnaša kot samostojna elektrarna. 
 
 
Sl. 3.1: Centralizirano vodenje virtualne elektrarne z različnimi proizvodnimi viri energije [12]. 
 
 
Virtualne elektrarne se uporabljajo za različne namene, in sicer: 
 za zagotavljanje sistemskih rezerv,  
 za uravnavanje proizvodnje OVE in 
 za trgovanje na trgu električne energije. 
 
 Zagotavljanje sistemskih rezerv 
 
Virtualne elektrarne na razvitejših trgih uspešno sodelujejo s sistemskimi operaterji 
prenosnega omrežja pri zagotavljanju sistemskih storitev terciarne rezerve. Viri energije 




distribucijskih energijskih virov oziroma DER (ang. Distributed Energy Resources), ki v 
naravi predstavljajo manjše generatorje na lokaciji posameznih industrijskih porabnikov 
električne energije. V zadnjem času pa se vedno več vključujejo tudi porabniki električne 
energije v okviru tako imenovanega odziva na povpraševanje (ang. Demand Response). 
Bistveno vlogo pri sestavi virtualne elektrarne imajo tako imenovani agregatorji, ki 
povezujejo različne DER ter jih združujejo v enotno virtualno elektrarno. 
 
Agregatorji virtualnih elektrarn so v tem primeru večinoma dobavitelji električne energije, 
ki poskušajo doseči dodano vrednost iz obstoječe infrastrukture strank v lastnem portfelju. 
 
Tudi na slovenskem prostoru se virtualne elektrarne uspešno potegujejo za zagotavljanje 
terciarne rezerve. Predvsem večji industrijski odjemalci, ki razpolagajo z infrastrukturo ter 
zahtevanimi komunikacijskimi moduli, poskušajo ustvariti dodano vrednost v še 
neizkoriščeni infrastrukturi z zmožnostjo prilagajanja odjema. 
 
 






Koriščenje virtualnih elektrarn za potrebe terciarne regulacije poteka na naslednji način: 
1. Sistemski operater prenosnega omrežja po potrebi aktivira virtualno elektrarno za 
pokrivanja sistemskih zahtev pri uravnovešanju EES-a.  
2. Ob trenutku aktivacije se vzpostavi osnovna delovna točka (ang. Baseline), ki je 
osnova za merjenje uspešnosti aktivacije.  
3. V naslednjem trenutku agregator sporoči posameznim gradnikom virtualne 
elektrarne zahtevan režim delovanja.  
4. Zagotovljena energija za potrebe terciarne rezerve je tako sprememba odjema 
oziroma proizvodnje električne energije na merilnih mestih virtualne elektrarne v 
primerjavi z začetno delovno točko.  
 
 
Sl. 3.3: Primer odziva virtualne elektrarne na aktivacijo za potrebe terciarne rezerve [13]. 
 
 
 Trgovanje na trgu električne energije 
 
Smisel virtualnih elektrarn, ki so namenjene trgu električne energije je izkoriščanje 




obnovljivih virov v proizvodnji strukturi posameznih trgov lahko zelo visoka. Veliki 
proizvajalci električne energije imajo v svojih portfeljih precej manevrskega prostora pri 
reguliranju izhodne moči proizvodnih enot, zato imajo možnost, da iz neizkoriščene 
prilagodljivosti proizvodnje sestavijo  novo virtualno elektrarno, ki je primarno namenjena 
izkoriščanju nihajnosti cen na trgu električne energije. Na ta način poskusijo optimizirati 
sicer neizkoriščeno infrastrukturo, ter na trgu doseči dodano vrednost. Prav zaradi 
slednjega je v zadnjem času takšen produkt zanimiv tudi ostalim udeležencem trga, tako 
dobaviteljem kot tudi trgovcem z električno energijo. 
 
 
 Uravnavanje proizvodnje iz obnovljivih virov 
 
Manjše proizvodne enote povezujejo v okviru virtualne elektrarne z vetrnimi in sončnimi 
elektrarnami, katerih proizvodnjo električne energije ne moremo do potankosti planirati in 
kontrolirati. Primarni namen delovanja takšne virtualne elektrarne je čim manjše 
odstopanje proizvodnje električne energije celotne skupine od prvotnega plana obratovanja. 
Na ta način si upravljavci sončnih in vetrnih elektrarn zmanjšajo sicer velike stroške 
odstopanj, ki kot obravnavano v poglavju 2.2, nastopijo zaradi neuravnoteženega sistema. 
 
Primernost posamezne virtualne elektrarne za določeno aplikacijo je seveda odvisna od samih 
gradnikov, ki sestavljajo virtualno elektrarno, predvsem pa od prilagodljivosti proizvodnje ter 
odzivnih časov, ki ji posamezna virtualna elektrarna lahko zagotovi.  
 
Virtualne elektrarne so vodene iz komunikacijskega centra, v katerem se zbirajo razne 
informacije in meritve posameznih gradnikov virtualne elektrarne. Zbrane podatke se analizira 
skupaj z ostalimi relevantnimi podatki kot so podatki s trga električne energije, vremenske 
napovedi in drugi. Na podlagi vnaprej postavljenih kriterijev in ciljne funkcije se lahko 
spremeni plan obratovanja virtualne elektrarne. Želeni plan obratovanja je posredovan 
posameznemu gradniku virtualne elektrarne, na tak način pa se nato vodi obratovanje virtualne 





V zadnjem času je možno opaziti precejšen porast tržnih aktivnosti na področju trgovanja z 
virtualnimi elektrarnami. Tu seveda prednjači nemški trg, ki že dlje časa diktira tempo razvoja 
trga električne energije. Največkrat se v vlogi prodajalcev virtualnih elektrarn pojavljajo lokalni 
proizvajalci električne energije, ki zaradi kompleksnosti portfelja del svoje prilagodljive 
proizvodnje prodajo pod tržnimi pogoji na liberaliziranem trgu električne energije. 
 
Trgovska podjetja, ki imajo infrastrukturo za optimizacijo takšnih objektov, kot tudi dobavitelji 
električne energije pa na drugi strani praviloma nastopajo v vlogi kupca, ki s prevzetimi 
tveganji optimizirajo portfelj in s tem ustvarjajo dodano vrednost za podjetje ter istočasno 
razpršijo svojo dobičkonosnost na različne segmente trga električne energije. 
 
Prav razpršenost energetskega portfelja je tisto, kar udeležencu na trgu znižuje tveganja pri 
enaki ali večji dobičkonosnosti. S tem dosega pričakovanja lastnika, ki zasledujejo čim boljše 










4 Vrednotenje prilagodljivosti proizvodnje virtualnih elektrarn 
 
Namen strukturiranih produktov, kot so virtualne elektrarne z prilagodljivostjo proizvodnje, je 
predvsem optimizacija lastnega portfelja električne energije tako na strani ponudnika virtualne 
elektrarne kot tudi na strani kupca.  
 
Če se udeleženec trga električne energije odloči za nakup prilagodljive proizvodnje v okviru 
virtualne elektrarne, mora svojo bodočo investicijo najprej ustrezno finančno vrednotiti 
oziroma oceniti vrednost takšnega produkta. Namen vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje 
je, da se potencialni kupec takšnega produkta seznani z lastnostmi produkta in izračuna 
vrednost obravnavanega produkta upoštevajoč vse tehnične parametre in omejitve, ki so v 
okviru posamezne virtualne elektrarne definirane. Prav tako je zelo smotrno vrednotiti 
prilagodljivost proizvodnje električne energije upoštevajoč že obstoječi elektroenergetski 
portfelj. Slednje namreč lahko rezultira v večji opcijski vrednosti produkta prilagodljivosti 
proizvodnje, saj omogoča dodatno možnost optimizacije pri istočasnem delovanju na različnih 
mednarodnih trgih z električno energijo. Tako trgovec poveže poleg prilagodljivosti 
proizvodnje tudi čezmejne prenosne zmogljivosti in izrablja prilagodljivost proizvodnje 
električne energije v svojem portfelju na širši množici trgov in ne nujno le na tistem, kjer je 
prilagodljivost proizvodnje zakupil. Prav slednje prinaša večjo dodano vrednost na eni strani, 
na drugi pa pomeni dvig kompleksnosti in na ta način večjo konkurenčno prednost. Na ta način 
z objektivnim pristopom ocenimo smotrnost naložbe. S podobnim vprašanjem se soočajo tudi 
investitorji pri gradnji novih elektrarn. Pri vrednotenju prilagodljivosti proizvodnje virtualnih 
elektrarn se v primerjavi z investicijo v realno elektrarno uporablja določene poenostavitve. 
Tukaj so mišljene predvsem poenostavitve glede stroškov financiranja ter stroškov dela realne 
elektrarne ter seveda glede tveganj, ki izhajajo iz same nihajnosti cen električne energije na 





4.1 Metodologija vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje 
 
Pri vrednotenju prilagodljivosti proizvodnje tržni udeleženci računajo vrednost vseh 
parametrov takšne proizvodnje, ki jo v danem trenutku prikazuje trg električne energije, z 
upoštevanjem predvidenih stroškov koriščenja ter omejitvah, ki so definirane v posameznem 
produktu. Bistvo vrednotenja je izračun dodane vrednosti prilagojenega oziroma 
optimiziranega voznega reda koriščenja prilagodljivosti proizvodnje upoštevajoč terminsko 
cenovno krivuljo v danem trenutku. Optimalno prilagoditev voznega reda dosežemo z 
optimizacijskim algoritmom, ki mora upoštevati vse tehnične lastnosti in omejitve 
obravnavanega produkta, definirane v samem modelu, ki opisuje prilagodljivost proizvodnje.  
 
Pri vrednotenju prilagodljivosti proizvodnje potrebujemo tako naslednje vhodne podatke in 
modele: 
 
 Model prilagodljivosti proizvodnje, ki je definiran s tehničnim opisom 
prilagodljivosti proizvodnje upoštevajoč vse omejitve ter vhodne parametre, 
 
 Optimizacijski algoritem, ki glede na vhodne podatke in modela prilagodljivosti 
virtualne elektrarne definira optimalni program obratovanja elektrarne. V ta 
namen se lahko uporablja različne programe za reševanje optimizacijskih 
problemov (ang. solver), katerih kriterijska funkcija je določena kot 
maksimizacija donosa pri optimalnem programu obratovanja. Lahko se odločimo 
tudi za lasten razvoj optimizacijskega algoritma, ki je prilagojen specifičnemu 
primeru. Izvajanje optimizacije na ta način je na podlagi lastnih izkušenj do trikrat 
hitrejše od specializiranih, na trgu dostopnih orodij za reševanje tovrstnih 
optimizacijskih problemov. Zaradi različnih optimizacijskih algoritmov, ki ne 
nujno vedno dosežejo globalni optimum, rezultati med sabo nekoliko odstopajo, 
pri enakih algoritmih pa je razlika zgolj v hitrosti izvajanja optimizacije. Za 
razliko od splošnih, komercialno dostopnih orodij, je specialno razvito orodje 
prilagojeno posameznemu primeru in zato omogoča hitrejšo rešitev problema. 




specialne rešitve je tako pogojena predvsem s pogostostjo izvajanja optimizacije 
pričakovanega števila različnih problemov. V primeru večjega števila virtualnih 
elektrarn v portfelju in posledično potrebe po večkratnem ponavljanju 
optimizacije je nakup smiseln saj razvoj individualne rešitve zahteva določen čas.  
 
 Cenovno krivuljo električne energije, po kateri optimizacijski algoritem 
prilagaja program obratovanja in je opisana v nadaljevanju. 
 
 Ostale vhodne parametre, ki so zahtevani od samega modela prilagodljivosti 
proizvodnje in so posledica pogodbenih parametrov dogovorjenih med 
prodajalcem in kupcem takšne virtualne elektrarne. Praviloma so takšni 
pogodbeni parametri specifični za vsako pogodbo in so odvisni predvsem od 
prodajalčeve sestave portfelja, s katerim definira virtualno elektrarno. 
 
Zaradi različnih parametrov posameznega prilagodljivega produkta je splošne napotke za 
izdelavo univerzalnega optimizacijskega orodja zelo zahtevno zapisati. Njegova izdelava in 
definicija je po večini stvar obravnave posameznega primera, zato je izdelava generičnega 
orodja, s katerim bi lahko opisali vse specifike posameznih pogodb virtualnih elektrarn izredno 
zahtevna. Ker pa je definicija cenovne krivulje neodvisna od specifike virtualne elektrarne in 
hkrati predstavlja bistveni element vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualne 
elektrarne, se bomo v nadaljevanju osredotočili na definicijo cenovne krivulje. 
 
 
4.1.1 Cenovna krivulja električne energije 
 
Osnovno izhodišče za določanje tržne cene električne energije so organizirani trgi električne 
energije. V zadnjem času je na evropskem prostoru moč opaziti precejšen razvoj in napredek na 
tem področju. Tu vsekakor prednjači nemška borza EEX (ang. European Energy Exchange), ki 





Dosežene cene terminskih pogodb na organiziranih trgih nam podajajo informacijo o tem, kako 
trg ocenjuje vrednost terminske pogodbe za določeno obdobje. Cene, ki kotirajo na 
organiziranem trgu so definirane za posamezne standardizirane produkte. Tako imamo na 
primer za letno terminsko pogodbo informacijo o ceni pasovne ter trapezne energije. (ang. 
Baseload in Peakload).  
 
Za potrebe vrednotenja produktov s prilagodljivo proizvodnjo, ki omogočajo urno 
prilagodljivost, pa potrebujemo informacijo o ceni še na urni osnovi. V ta namen je potrebno iz 
informacij pridobljenih na organiziranem trgu, sestaviti tako imenovano terminsko cenovno 
krivuljo (ang. Price Forward Curve), ki kar najbolje odraža karakteristike pričakovane cenovne 
krivulje na urni resoluciji.  
 
Ob natančnejšem pogledu realiziranih urnih cen med različnimi trgi, lahko ugotovimo, da se 
trgi, poleg absolutnega cenovnega nivoja, razlikujejo tudi po sami obliki realizirane cenovne 
krivulje. Profil tipične cenove krivulje za določen trg definira predvsem struktura proizvodnih 
enot na obravnavanem trgu ter stopnja povezanosti s sosednjimi elektroenergetskimi sistemi. 
Posledično torej glede na delež razpoložljivih prenosnih zmogljivosti uteženo vpliva na obliko 
cenovne krivulje tudi struktura proizvodnje sosednjih trgov. Tako je na primer na trgih z 
visokim deležem proizvodnje električne energije pridobljene iz sončnih elektrarn moč opaziti 
precejšen upad cen ravno v času, ko je proizvodnja energije iz sončnih elektrarn najvišja. Na 
trgih, kjer je visok delež črpalnih hidro elektrarn pa lahko opazimo razmeroma majhno razliko 
med pasovno in trapezno ceno energije, saj razliko v ceni deloma izničuje prav skladiščenje 
energije v času nižjih cen in posledično proizvodnja v času višjih cen. 
 
Model za izgradnjo terminske cenovne krivulje za določen trg na osnovi znanih cen 
standardiziranih terminskih produktov električne energije za obravnavano obdobje temelji na 
uporabi arbitražne teorije pri upoštevanju nevtralnega odnosa do tveganj. Osnovni zapis enačbe 
gibanja pa izhaja iz geometričnega Brownovega gibanja [1] [15]. 
 
Pri definiranju oblike terminske cenovne krivulje je potrebno tako upoštevati celotno dinamiko 




električne energije. V vsakem primeru pa mora terminska cenovna krivulja v vsakem trenutku 




Sl. 4.1: Prikaz oblike terminske cenovne krivulje za obdobje od 10.10.2016 do 16.10.2016. 
 
Ko sestavimo vse elemente, zahtevane za vrednotenje prilagodljivosti proizvodnje, lahko preko 
optimizacijskega algoritma izračunamo predviden plan obratovanja, kjer zasledujemo cilj 
maksimizacije donosa ob upoštevanju vseh omejitev, tako tehničnih kot tudi morebitnih drugih 
pogodbenih omejitev. Vrednost obravnavanega produkta je razlika med stroški, ki jih imamo za 
koriščenje prilagodljivosti proizvodnje ter prihodki, ki jih ustvarimo na trgu, upoštevajoč urno 

































4.1.2 Intrinzična in ekstrinzična vrednost 
 
Vrednotenje, ki smo ga predhodno opisali, opiše le en del vrednosti takega proizvodnega vira, 
saj še ne upošteva tako imenovane opcijske vrednosti, ki izhaja iz naslova prilagajanja 
proizvodnje nenehno se spreminjajočih cen na trgu električne energije. S takšnim načinom 
vrednotenja lahko izračunamo le t.i. intrinzično vrednost prilagodljivosti proizvodnje, ki nam 
pove pričakovano vrednost prilagodljivosti proizvodnje v danem trenutku. Torej pri takšnem 
vrednotenju ni vključena nihajnost cen električne energije, ki je značilna za trg električne 
energije. Prav slednje v zelo nestanovitnih razmerah trga še dodatno zvišuje vrednost 
prilagodljivosti proizvodnje električne energije. 
 
V vsakodnevni finančni praksi je največkrat uporabljena predpostavka, da proces gibanja cene 
tržne dobrine sledi geometričnem Brownovemu gibanju s konstantnimi parametri. Kot smo že 
večkrat omenili, je trg električne energije specifičen z značilnimi sezonskimi vplivi, zato je 
potrebno prilagoditi pristop modeliranja cene električne energije upoštevajoč te značilnosti [1].  
 
Zgornjo trditev potrjujejo tudi zgodovinski podatki gibanja cen električne energije. V 
primerjavi z ostalimi energenti in dobrinami je gibanje cen električne energije izredno 
nestanovitno. Ta dinamika je v veliki meri posledica edinstvene lastnosti električne energije kot 
dobrine in sicer nezmožnost shranjevanja električne energije v tolikšni meri, da bi vplivala na 
dinamiko gibanja cen električne energije. Na trgu še ni opaziti toliko razpoložljivih kapacitet za 
shranjevanje električne energije, da bi imelo zadosten vpliv na samo dinamiko gibanje cen 
električne energije. Na tem področju v zadnjih letih zaznavamo večji razmah razvoja, vendar 
do večjega preboja, ki bi ekonomsko upravičil smotrnost investicije še ni prišlo [16]. 
 
Druga edinstvena lastnost, ki je sicer povezana z omejeno možnostjo skladiščenja električne 
energije, pa je izredno razvejan sistem povezanih produktov električne energije na trgu za 
različna obdobja dobave v prihodnosti. Na organiziranem trgu za dan v naprej (ang. Day Ahead 
Market) se namreč trguje z urnimi, na razvitejših trgih pa tudi s 15 minutnimi produkti, kar 
omogoča sprotno preverjanje dejanske vrednosti električne energije na določenem trgu. Če bi 




ceni med tako kratkotrajnimi produkti, kar ne bi upravičilo obstoj takšnih produktov. V takem 
primeru bi bil trg električne energije precej bolj podoben, sicer bistveno manj dejavnemu trgu 
zemeljskega plina. 
 
Od trenutka vrednotenja prilagodljivega produkta pa do začetka dobave, se bodo torej cene 
terminskih pogodb nenehno spreminjale. Spreminjajo se iz različnih razlogov, saj je dosežena 
cena električne energije odvisna od mnogih dejavnikov. Najvplivnejši med njimi so: 
 
 Cene energentov 
Na cene električne energije na terminskem trgu imajo velik vpliv predvsem cene 
ostalih energentov oziroma goriv, ki se uporabljajo pri konvencionalni 
proizvodnji električne energije. Tukaj predvsem mislimo na ceno plina, nafte ter 
premoga. Njihova cena neposredno vpliva na proizvodno ceno električne energije 
posamezne elektrarne. Gibanje cene energentov pa je, podobno kot cene 
električne energije, stohastično in jih je kot tako nemogoče definirati.  
V to skupino lahko štejemo tudi cene emisijskih kuponov, ki podobno kot cena 




 Objave razpoložljivosti elementov elektroenergetskega sistema 
Na ceno električne energije vplivajo vsi dejavniki, ki so neposredno vključeni 
tako v ponudbo kot v povpraševanje po električni energiji. Med drugimi je ta 
dejavnik tudi razpoložljivost elementov elektroenergetskega sistema, kot so 
elektrarne ter daljnovodi, ki vplivajo na zmogljivost prenosa električne med 
posameznimi trgi. V zadnjem času je objava razpoložljivosti obvezna in javnega 








 Napoved vremenskih razmer 
Vreme je eden izmed najpomembnejših dejavnikov, ki vplivajo na ceno električne 
energije, saj vremenske razmere vplivajo tako na porabo električne energije kot na 
proizvodnjo električne energije iz obnovljivih virov. V portfelj slednjih štejemo 
tako hidro proizvodnjo, kot tudi v zadnjih letih hitro naraščajoče število vetrnih in 
sončnih elektrarn. Slednja sta v zadnjem desetletju bistveno spremenila dinamiko 
gibanja cen električne energije ter tudi samo obliko cenovne krivulje električne 
energije. Čeprav se modeli napovedovanja vremenskih vplivov neprestano 
izboljšujejo, pa ostajajo določene razlike med napovedjo ter realizacijo 
proizvodnje električne energije iz obnovljivih virov. Poleg sezonskih vplivov na 
cene električne energije ima vreme vpliv tudi na kratkoročnejše produkte. Bliže 
ko prihajamo obdobju dobave, bolj natančne so napovedi meteoroloških modelov 
in z manjšo negotovostjo znamo napovedati dejavnike, ki vplivajo na ceno 
električne energije. To se zelo pozna na nihajnosti cen kratkoročnih produktov 
električne energije z ročnostjo do dveh tednov, kar je ravno posledica stopnje 




Poleg zgoraj omenjenih dejavnikov na ceno terminskih pogodb vplivajo tudi drugi 
dejavniki, ki niso direktno povezani s proizvodnjo in porabo električne energije, 
temveč imajo določen, predvsem psihološki vpliv na udeležence trga. Ti dejavniki 
so predvsem geopolitične razmere, pričakovanja o gibanju cen glede na tehnične 
analize grafov gibanja cen, gospodarska pričakovanja, ki bi lahko imela vpliv na 
spremembo odjema, uvedba novih tehnologij, ki bi vplivala bodisi na odjem 
bodisi na spremembo življenjskih navad in tako zopet na spremenjeno dinamiko 







Sl. 4.2: Prikaz gibanja cene električne energije terminske pogodbe na nemškem trgu za obdobje 
dobave leto 2017 [17].   
 
Poleg gibanja absolutnih nivojev cen terminskih pogodb se med samim obdobjem dobave 
spreminja tudi oblika realizirane cenovne krivulje v primerjavi s predhodno pričakovano 
terminsko cenovno krivuljo. Kot rečeno, je oblika realizirane cenovne krivulje odvisna od več 
dejavnikov. Terminske cenovne krivulje so po definiciji pričakovane urne cene za dano 
obdobje dobave z vključeno premijo za tveganje ter upoštevajoč sezonska povprečja porabe in 
proizvodnje iz obnovljivih virov energije. Tako lahko dejavniki kot so nadpovprečna 
proizvodnja vetrnih elektrarn ali nadpovprečna temperatura v poletnem času precej vplivajo ne 










Iz naštetega je razvidno, da gibanja cen električne energije ne moremo v naprej eksaktno 
določiti, zato je treba vrednotenje prilagodljivosti proizvodnje električne energije temu 
prilagoditi. Še posebej je to pomembno, ko vrednotimo produkte s prilagodljivostjo 
proizvodnje, saj imamo s takimi produkti možnost, da diagram obratovanja prilagodimo 
trenutnim tržnim razmeram. 
  
Intrinzična vrednost prilagodljivosti proizvodnje torej ne upošteva bistvene lastnosti produkta s 
prilagodljivostjo proizvodnje, ki je prilagajanje prilagodljive proizvodnje glede na trenutne 
potrebe oziroma tržne razmere. Ta lastnost doda produktu poleg že omenjene intrinzične 





















Terminska cenovna krivulja Cena pasovne energije




Vprašanje je torej kako ustrezno vrednotiti ekstrinzično vrednost prilagodljivosti proizvodnje. 
Rešitev bomo poiskali v teoriji vrednotenja opcij, ki je sicer že dlje časa prisotna v finančnih 
vedah. Teorija vrednotenj finančnih opcij predvideva več načinov izračuna oziroma simulacij 
vrednosti posamezne opcije. Najbolj poznani metodologiji sta Monte Carlo simulacijski model 
ter Black-Scholes teorija [18], kjer vrednost izračunamo analitično. Tudi prilagodljivost 
proizvodnje električne energije se lahko obravnava podobno kot finančne opcije, vendar pa ima 
prilagodljivost proizvodnje električne energije dve bistveni razliki: 
 
 Obdobje veljavnosti:  
Finančne opcije imajo omejeno obdobje, znotraj katerega jih lahko koristimo [18]. 
Dolžina trajanja opcije pa bistveno vpliva na ceno opcije. V nasprotju s 
prilagodljivostjo proizvodnje, finančne opcije terminskih produktov zapadejo pred 
vstopom v obdobje dobave in jih tako ne moremo koristiti med samim obdobjem 
dobave. Tako na primer opcija na terminsko pogodbo nafte za mesečno dobavo 
zapade pred vstopom v dobavo, torej takrat ko se trgovanje na terminskem trgu za 
omenjeni produkt zaključi. Opcija v tem primeru ne razpade na več produktov s 
krajšim obdobjem dobave. Po drugi strani pa lahko prilagodljivost proizvodnje 
virtualne elektrarne izkoriščamo tudi med samim obdobjem dobave, kar je 
dejansko tudi bistvo takšnega produkta. 
 
 Možnost koriščenja: 
Bistvena lastnost finančnih opcij je, da jih lahko koristimo le enkrat. Razlikujemo 
med tako imenovanimi evropskimi opcijami ter ameriškimi opcijami, katerih 
glavna razlika je prav možnost koriščenja. Evropsko opcijo izkoristimo le na dan 
zapadlosti, ameriško pa lahko koristimo kadarkoli pred zapadlostjo same opcije 
[18]. Koriščenje prilagodljivosti proizvodnje pa se izvaja neprestano,tudi med 
samim obdobjem dobave, kar v samo vrednotenje takšnega produkta vnaša 
določeno dinamiko, ki jih ostale opcije sicer nimajo.  
 
Ob primerjanju obeh metod smo se odločili, da je metoda Monte-Carlo primernejša za uporabo 




zadostnem število možnih scenarijev razvoja cen dobrine, v našem primeru določenega 
produkta električne energije. Prav zaradi tega ker imamo možnost simuliranja več cenovnih 
scenarijev ter razvojev cenovnih krivulj, tudi med samim predvidenim obdobjem dobave, je 
izbira Monte-Carlo metode primernejša. 
 
Ekstrinzična vrednost virtualne elektrarne izhaja iz prilagodljivosti proizvodnje električne 
energije zaradi zmožnosti prilagajanja voznega reda obratovanja trenutnim razmeram. 
Ekstrinzična vrednost prilagodljivosti proizvodnje ponazarja tako potencialen donos, ki izhaja 
iz naslova prilagajanja proizvodnje razmeram med samim obdobjem dobave. Ta doprinos je 
navzdol zamejen, navzgor pa je omejen le s scenarijskim razvojem cene električne energije.  
 
Za izračun ekstrinzične vrednosti prilagodljivosti proizvodnje je potrebno simulirati zadostno 
število scenarijev razvoja cen električne energije, scenariji pa morajo seveda biti skladni z 
realno nihajnostjo cen eklektične energije.  
 
4.1.3 Izdelava scenarijev možnih realiziranih cen 
 
Začetna točka vsakega scenarija možnih realiziranih cen je trenutna cena obravnavane 
terminske pogodbe. Premik cene v naslednjem časovnem obdobju simuliramo kot naključno 
spremembo v okviru zgodovinske nihajnosti cen v izbranem časovnem intervalu za 
obravnavano terminsko pogodbo. Tako na primer ob simuliranju dnevne spremembe cene letne 
terminske pogodbe uporabimo naključno izbrano vrednost v okviru zgodovinske nihajnosti cen 
letnega produkta. Glede na to, da nihajnost cen različnih terminskih produktov ni enaka, je 
potrebno vrednost letne nihajnosti cen postopoma prilagoditi z nihajnostjo izračunane za 
kvartalne produkte, mesečne ter tako naprej vse do resolucije, ki nam je omogočena v okviru 
prilagodljivosti proizvodnje (v praksi znaša največ do 15 minutnega optimizacijskega intervala, 





Sl. 4.4: Prikaz množice scenarijev razvoja cen električne energije. 
 
Ko na takšen način definiramo reprezentativno število scenarijev, izvedemo na vsak posamezen 
cenovni scenarij optimizacijo prilagodljivosti proizvodnje. Ekstrinzična vrednost 
prilagodljivosti proizvodnje je tako razlika med povprečno vrednostjo vseh scenarijev ter 
intrinzično vrednostjo prilagodljivosti proizvodnje, ki smo jo izračunali iz osnovne terminske 
cenovne krivulje. 
  
Pri tem je treba še poudariti, da ekstrinzična vrednost prilagodljivosti proizvodnje ni odvisna 
zgolj od same dinamike, ki jo prilagodljivost omogoča, temveč tudi od razmerja cene električne 
energije na trgu ter predvidenih stroškov koriščenja prilagodljivosti proizvodnje virtualne 
elektrarne, ki jo vrednotimo. Če so predvideni stroški koriščenja prilagodljivosti občutno nižji 
od cene pasovne energije obravnavane terminske pogodbe, bo ekstrinzična vrednost takšne 
prilagodljive proizvodnje razmeroma nizka. Razlog je v tem, da je v tem primeru verjetnost 
spreminjanja plana obratovanja zelo majhna, saj ima v veliki večini cenovnih scenarijev takšna 
prilagodljiva proizvodnja konstanten plan obratovanja. Iz tega tudi sledi, da bo imel produkt s 
prilagodljivo proizvodnjo najvišjo ekstrinzično vrednost ravno v primeru, ko so stroški 
koriščenja prilagodljivosti proizvodnje enaki ceni produkta pasovne energije za obravnavano 
obdobje. Na sliki Sl. 3.5 je prikazano gibanje intrinzične in ekstrinzične vrednosti v odvisnosti 






Sl. 4.5: Prikaz odvisnosti razmerja ekstrinzične in intrinzične vrednosti od stroška koriščenja 
prilagodljivosti proizvodnje [19].  
 
Iz  Sl. 3.5 si tako lahko tudi interpretiramo zakaj je v zadnjem času opaziti izreden porast tako 
ponudbe kot tudi povpraševanja po produktih s prilagodljivo proizvodnjo. V zadnjih letih 
beležimo izreden padec cen električne energije. To se pozna tudi na dobičkonosnosti 
konvencionalnih elektrarn, saj se stroški proizvodnje približujejo nivoju cene produkta pasovne 
energije. Po drugi strani pa tako narašča ekstrinzična vrednost, ki se skriva v prilagodljivosti 
fizičnih proizvodnih enot. To vrednost pa lahko lastnik proizvodnih enot unovči bodisi z 
optimizacijo proizvodnje med samim obdobjem dobave bodisi s prodajo prilagodljivosti 
proizvodnje v obliki virtualnih elektrarn.  
 
V tem poglavju smo tako opisali teoretično ozadje vrednotenja prilagodljive proizvodnje 
virtualne elektrarne. Iz napisanega je razvidno, da glavnina problema leži v definiciji in 
simulaciji razvoja cenovnih krivulj, ki so potrebne za vrednotenje prilagodljivosti proizvodnje. 





4.2 Primer vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualne elektrarne 
 
Za potrebe praktičnega prikaza vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualne elektrarne 
bomo vzeli primer virtualne elektrarne, ki jo je bilo v času pisanja možno zakupiti na nemškem 
trgu električne energije. Gre za virtualno elektrarno enega večjih proizvajalcev električne 
energije v Nemčiji. Obravnavana virtualna elektrarna je pridobljena z združevanjem 
prilagodljivosti proizvodnje večjega števila med seboj primerljivih proizvodnih enot z 
namenom, da neizkoriščeno prilagodljivost posameznih proizvodnih enot ponudijo drugim 
udeležencem trga ter tako optimizirajo in maksimizirajo izkoristek njihovih proizvodnih enot 
preko optimizacije celotnega portfelja. Tehnične specifikacije virtualne elektrarne so sledeče: 
 
Tab. 4.1: Tehnične specifikacije obratovanja virtualne elektrarne 
Komponenta Kratica Enota Vrednost 
Minimalna aktivacija  [h] 4 
Minimalno mirovanje  [h] 4 
Minimalna moč 
aktivacije 
 [MW] 10 
Maksimalna moč 
aktivacije 
 [MW] 50 
Rampa na aktivacijsko 
enoto 
 [MW/¼h] 12.5 
Toplotne izgube ob 
delovanju brez 
obremenitve 
SNLHC [GJ/h] 35.12 
Toplotna poraba pri 
postopni obremenitvi 
SIHC [GJ/MWh] 8.81 








Tab. 4.2: Opis zagonskih komponent virtualne elektrarne 
Zagonske 
komponente 
Kratica Enota Topli zagon 
Hladni 
zagon 
Čas mirovanja   [h] < 8 ≥ 8 
Komponenta 
premoga 
CC [mt/Start] 4.09 6.95 
Komponenta 
plinskega olja 
GC [mt/Start] 3.33 5.46 
Emisijska 
komponenta 
EC [tCO2/Start] 21 34 
Letna komponenta ACY [EUR/Start] 0.00 0.00 
 
 
Tab. 4.3: Vrednosti ostalih stroškovnih komponent virtualne elektrarne 
Ostali stroški Kratica Enota Vrednost 
Logistični stroški LCY [EUR/GJ] 0.552 
Fiksna komponenta epFCy [EUR/MWh] 2.39 
 
 
Cena energije 𝐸𝑃𝑚𝑜𝑛, ki jo je potrebno plačati za koriščenje proizvedene energije iz virtualne 
elektrarne je: 
 
𝐸𝑃𝑚𝑜𝑛 = 𝑒𝑝𝐶𝑜𝑎𝑙𝑚𝑜𝑛 + 𝑒𝑝𝐹𝐶𝑦 + 𝑒𝑝𝐶𝑂2𝑚𝑜𝑛 [
EUR
MWh
]              (2) 
 
pri čemer je: 
 
 𝒆𝒑𝑪𝒐𝒂𝒍𝒎𝒐𝒏 stroškovna komponenta, ki določa ceno premoga za celotni mesec dobave in 















SNLHC: Toplotne izgube ob delovanju brez obremenitve; 
SIHC: Toplotna poraba pri postopni obremenitvi; 
Uhmon: Vsota delovnih ur v mescu dobave, kjer je nominacija 
proizvodnje višja od 0 MW; 
















Cena za porabljeno energijsko vrednost premoga v mesecu 
















Mesečna cena premoga izražena v ameriških dolarjih za 
severnozahodno Evropo API#2 (ARA); 
 
Povprečje USD/EUR menjalnega tečaja v mesecu pred dobavo; 
 




 epFCy:       Fiksna komponenta stroškov;  





















Povprečje poravnalnih cen ICE ECX EUA terminskih pogodb v mesecu pred 




Vsota delovnih ur v mescu dobave, kjer je nominacija prilagodljivosti 













Iz specifikacije virtualne elektrarne je razvidno, da želi ponudnik virtualne elektrarne simulirati 
tehnične omejitve ter stroškovni vidik obratovanja elektrarn v lastnem portfelju in 
prilagodljivost proizvodnje omenjenih elektrarn ponuditi na trg. Razlogov za takšno odločitev 
je več. Od tega, da možnosti, ki jim prilagodljivosti lastnih elektrarn omogočajo, težko sami v 
celoti izkoriščajo, do želje po unovčitvi ekstrinzične vrednosti prilagodljivosti proizvodnje 
lastnega portfelja. V nekaterih primerih se lahko odločijo za prodajo večje moči glede na 
razpoložljivo fizično proizvodnjo, ob tem pa računajo na parcialno prekrivanje voznih redov 
posameznih odjemalcev prilagodljivih produktov. Kombinacija vseh teh možnosti omogoča 
ponudnikom virtualnih elektrarn maksimizacijo dodane vrednosti proizvodnega portfelja ob 
vnaprej znanih tveganjih za dosego želenega finančnega rezultata. 
 
Na podlagi tehničnih specifikacij virtualne elektrarne lahko v vsakem trenutku in za posamezno 
obdobje dobave izračunamo specifične stroške obratovanja virtualne elektrarne, kar je tudi 




prilagodljivost proizvodnjo energije takšne virtualne elektrarne lahko na ta način planira 
stroške izkoriščanja prilagodljivosti proizvodnje virtualne elektrarne ter vozni red obratovanja.  
 
 
4.3 Rezultati vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje virtualne elektrarne 
 
Po izgradnji stroškovnega modela predhodno opisanega primera virtualne elektrarne lahko 
razberemo, da je strošek izkoriščenja prilagodljivosti proizvodnje poleg določenih fiksnih 
stroškov odvisen od: 
 
 cene premoga (API#2), 
 cene CO2 kuponov (EUA), 
 cene plinskega olja (Gas Oil), 
 razmerjem valutnega para EUR/USD (FX), 
 cene električne energije za obravnavano obdobje (CAL16) in 
 moči izkoriščanja prilagodljivosti proizvodnje. 
 
Za potrebe vrednotenja smo uporabili cenovne vrednosti posameznih stroškovnih komponent 
obravnavanega modela virtualne elektrarne, ki so jih v trenutku vrednotenja dosegali na 
evropskih trgih:  
 
Tab. 4.4: Vrednosti uporabljenih vhodnih podatkov modela virtualne elektrarne. 
Komponenta Enota Vrednost 
API#2 USD/t 48,25 
FX USD/EUR 1,1420 
EUA EUR/t CO2 8,42 
GasOil USD/t 465,00 
CAL 16 EUR/MWh 28,75 
 
Z zgornjimi vhodnimi podatki smo parametrizirali model ter s pomočjo predhodno definiranega 






Intrinzična vrednost obravnavanega produkta z omenjenimi vhodnimi parametri znaša 
713.300 EUR. Rezultat optimizacije nam pokaže, da z obravnavano virtualno elektrarno v 




Sl. 4.6: Planirani vozni red in terminska cenovna krivulja za obdobje dobave februar 2016. 
 
 
Pri izračunu ekstrinzične vrednosti obravnavanega produkta moramo terminsko cenovno 
krivuljo zamenjati s scenarijskimi cenovnimi krivuljami. Ekstrinzična vrednost, ki jo tako 
izračunamo, izhaja iz nihajnosti cen električne energije in zmožnosti prilagajanja proizvodnje 
ter v našem primeru znaša 240.400 EUR. Porazdelitev ekstrinzične vrednosti glede na cenovne 













































Iz dobljenih rezultatov lahko zaključimo, da bo s 95%  intervalom zaupanja ekstrinzična 
vrednost obravnavanega produkta vedno višja od -10.600 EUR. V povprečju pa bomo s 95% 
intervalom zaupanja dosegli ekstrinzično vrednost v višini 254.600 EUR, kar je za 14.200 EUR 
višja vrednost od povprečja vseh scenarijev. 
  
Skupno vrednost obravnavanega produkta sestavlja vsota intrinzične in ekstrinzične vrednosti 
in je za dani praktični primer enaka 953.700 EUR. 
 
Končna pogodbena cena, ki jo doseže prodajalec prilagodljivosti proizvodnje v okviru virtualne 
elektrarne je odvisna od samega pogajanja s kupcem. Zgornja teoretična vrednost, ki je 
prikazana kot vsota intrizične in ekstrinzične komponente predstavlja zgolj okvirno tržno ceno. 
Prodajalec elektrarne lahko v procesu prodaje organizira tudi dražbo s čimer privabi več 






















































































































































































































































Ekstrinzična vrednost prilagodljivosti proizvodnje




5 Upravljanje prilagodljivosti proizvodnje virtualne elektrarne  
 
Ko udeleženec trga z električno energijo pridobi prilagodljivost proizvodnje v obliki virtualne 
elektrarne, se znajde v podobni situaciji kot vsi proizvajalci električne energije s fizičnimi 
elektrarnami. Izpostavljen je gibanju cen električne energije, torej negotovosti glede realizacije 
cen električne energije ter s tem negotovosti glede vrednosti investicije. Če želi zaščititi 
investicijo v virtualno elektrarno, se mora odločiti za primerno strategijo ščitenja vse od 
pridobitve virtualne elektrarne do začetka dobave električne energije.  
 
Ob nastopu obdobja dobave, pa se mora udeleženec trga odločiti kakšno strategijo izbrati pri 
izkoriščanju same prilagodljivosti proizvodnje in kolikšen del prilagodljivosti izkoristiti na trgu 




5.1 Ščitenje portfelja pred nihajnostjo cen električne energije 
 
 
Izhodišče pri obravnavanju ščitenja je razumevanje in obvladovanje tveganj katerim je 
udeleženec trga električne energije izpostavljen. Vsa tveganja izhajajo iz negotovosti 
spremenljivk na trgu električne energije [1]. Zaradi negotovosti spremenljivk, ki posredno ali 
neposredno vplivajo na ceno električne energije morajo vsi tržni udeleženci vzeti v zakup 
tveganja in negotovosti,  katerim so izpostavljeni. Zaradi negotovosti spremenljivk pričakujemo 
več različnih možnih scenarijev. Ker lahko posamezna spremenljivka zavzame različne 
vrednosti v različnih časovnih obdobjih, prinaša udeležencu trga električne energije negotovost 
finančnega rezultata in s tem tudi povezana tveganja. Cilj ščitenja je, da udeleženec trga kar se 
da učinkovito obvlada podobne situacije, predvsem pa prevzema le toliko tveganj, kolikor jih s 
poslovno politiko želi prevzeti in nikakor več kot mu je dovoljeno. 
 
Tveganje določimo z verjetnostjo, da posamezna spremenljivka zavzame določene vrednosti. 





Pri obravnavi tveganj ne smemo spregledati niti spremenljivk ali bolje rečeno parametrov, ki 
imajo fiksno vrednost, vendar kljub temu vplivajo na tveganja, ki se jih udeleženec trga 
električne energije mora zavedati. Tu imamo predvsem v mislih velikost odprte pozicije, ki 
sama posebej ni podvržena spremembam na trgu električne energije ima pa vpliv na samo 
stopnjo tveganja. Odprta pozicija je izraz s katerim označujemo razliko med prodanimi in 
kupljenimi terminskimi pogodbami za obravnavano obdobje. Če smo za obravnavano obdobje 
prodali večjo količino terminskih produktov od nakupne količine, pravimo da je pozicija 
kratka. Obratno velja, če kupimo večjo količino terminskih produktov od prodane količine, 
takrat pravimo da je pozicija dolga. Še posebej se moramo torej zavedati tveganj, ki izhajajo iz 
naslova odprte pozicije. Ta pa je rezultat trgovalnih aktivnosti s terminskimi pogodbami. 
 
Z namenom, da čim točneje ocenimo tveganja, ki izhajajo iz portfelja udeleženca trga 
električne energije, moramo sestaviti model, ki vključuje čim več elementov obravnavanega 
portfelja ter obsega vse bistvene informacije. Na ta način lahko posamezno situacijo 
simuliramo in glede na rezultate simulacij izberemo najprimernejšo strategijo glede na stopnjo 
tveganja, ki smo ga pripravljeni prevzeti ter tako poskušamo zaščititi vrednost našega portfelja 
pred negotovostjo oziroma nihajnostjo cen električne energije. 
 
Kompleksnost modela je odvisna od same sestave portfelja in spremenljivk, ki nastopajo v 
posameznem portfelju. Tako mora denimo dobavitelj električne energije v svojem modelu 
predvsem dobro poznati in modelirati odjem svojih odjemalcev [1] , po drugi strani pa morajo 
proizvajalci električne energije dobro modelirati stroškovno plat obratovanja [20]. Oba 
udeleženca trga električne energije pa sta podvržena negotovemu gibanju cen električne 








5.2 Metodologija »delta« ščitenja pred nihajnostjo cen 
 
Ščitenje pred nihajnostjo cen je v investicijskem in bančnem sektorju splošno znano orodje za 
obvladovanje tveganj. V mednarodnih okoljih je ščitenje bolje poznano kot »hedging« in se ga 
s pridom uporablja za omejevanje potencialnih izgub posamezne investicije. Posamezne 
metodologije ščitenja uporabljajo različne tehnike obvladovanja tveganj, v splošnem pa vsaka 
metodologija temelji na prevzemanju nasprotne pozicije povezanih dobrin oziroma finančnih 
inštrumentov ter na ta način zniževanje izpostavljenost spremembam na trgu [21]. 
 
Ščitenje pred nihajnostjo je torej serija ukrepov, s katerimi udeleženci trga z električno energijo 
poskušajo zmanjšati tveganja, ki izhajajo iz nenehnih sprememb na trgu. Najenostavnejši 
primer ščitenja, ki jo lastniki elektrarn izvajajo, je prodaja električne energije na terminskem 
trgu s fiksno ceno. Na ta način v naprej določijo in fiksirajo vrednost električne energije, ki jo 
načrtujejo proizvesti v izbranem obdobju. Tu velja poudariti, da si lahko s tem tudi znižajo 
končno vrednost električne energije, če se cene energije za izbrano obdobje do časa dospetja 
zvišajo. 
 
Kot rečeno obstaja več vrst metodologij ščitenja. V energetskem sektorju pa se je najbolj 
uveljavila tako imenovana metoda »delta« ščitenje  [18], [21]. Delta je v tem primeru 
standardna mera s katero opisujemo izpostavljenost tveganjem in je definirana kot stopnja 
spremembe vrednosti investicije (v našem primeru virtualne elektrarne) glede na spremembo 
cen podrejenih energentov. Delta ščitenje vključuje tako izvajanje transakcij, ki imajo 
nasprotno delto do obstoječe investicije, tako da kombinacija začetne investicije in izvedenih 
transakcij doprinese t.i. "delta nevtralen" portfelj. Takšen portfelj pa je neobčutljiv na 
spremembe cen na trgu, ter tako ohranja njegovo vrednost stabilno. Te transakcije se običajno 
izvede s terminskimi pogodbami povezanih energentov. Če pa imamo v portfelju elemente, ki 
prinašajo določeno prilagodljivost proizvodnje, je skoraj nemogoče doseči »delta nevtralen« 
portfelj. V takem primeruse lahko poslužujemo dveh osnovnih pristopov, to sta t.i. statično 






 Statično delta ščitenje virtualne elektrarne 
Transakcije se v okviru statičnega ščitenja izvedejo le enkrat, in sicer ob pridobitvi 
virtualne elektrarne [21]. Dejavnosti v okviru statičnega ščitenja so v tem primeru 
zaključene do konca predvidenega obdobja dobave. Kljub temu, da transakcije v okviru 
statičnega ščitenja bistveno prispevajo k znižanju tveganj in izpostavljenosti, ostane 
določen del produkta nezaščiten. To se izkaže s časom, ko se razmere na trgu 
spremenijo ter s tem tudi predviden obseg delovanja in proizvodnje virtualne elektrarne. 
 
 Dinamično delta ščitenje virtualne elektrarne 
Dinamično ščitenje v nasprotju s statičnim pristopom predvideva konstantno 
prilagajanje ter popravljanje pozicije v delta nevtralen položaj v skladu s spremembami 
cen energentov ter predvidenim delovanjem virtualne elektrarne [21]. Čeprav omenjeni 
način sicer izboljša delta pozicijo portfelja, je treba pri tem vzeti v zakup vse dodatne 
stroške, ki izhajajo iz velikega število nakupnih ali prodajnih transakcij električne 
energije.  
 
Iz zgoraj napisanega zaključimo, da je primernejši način ščitenja pred nihajnostjo cen na trgu z 
električno energijo ravno kombinacija zgoraj naštetih pristopov, saj tako ne izključujemo 
prednosti posamezne metode ščitenja. Pri tem pa moramo v sam proces odločanja vnesti 
določeno histerezo preden ob vsaki spremembi situacije sklepamo dodatne transakcije s 
terminskimi posli, ki bi bile posledica dinamičnega pristopa ščitenja [22]. Brez omenjene 
odločitvene histereze bi bili ob vsaki spremembi cene električne energije, ter s tem spremembo 
predvidenega voznega reda izkoriščanja prilagodljivosti proizvodnje, primorani skleniti posel 







5.3 Primer strategije ščitenja portfelja proizvodnje virtualne elektrarne  
 
Kot smo že v prejšnjem poglavju ugotovili, je najprimernejši pristop ščitenja virtualne 
elektrarne kombinacija statičnega ter dinamičnega delta ščitenja. Kot primer si vzamemo 
virtualno elektrarno, ki smo jo obravnavali v poglavju 4.2.  
 
Pri obravnavani ščitenja omenjenega produkta pa bomo uporabili določene poenostavitve. Tudi 
vhodni podatki, ki vplivajo na ceno koriščenja prilagodljivosti omenjene virtualne elektrarne, 
so podvrženi nihajnosti cen določenega trga. Tako se dnevno spreminja cena premoga, cena 
emisijskih kuponov itd. Z namenom ščitenja pred nihajnostjo omenjenih vhodnih parametrov se 
odločimo za zapiranje celotne odprte pozicije, ki izhaja iz predvidenega obratovanja virtualne 
elektrarne na dan vrednotenja prilagodljivosti virtualne elektrarne. 
 
5.3.1 Statično delta ščitenje portfelja virtualne elektrarne 
 
Namen ščitenja je torej ohranjanje vrednosti portfelja s prilagodljivo proizvodnjo virtualne 
elektrarne kljub spremembi razmer na trgu električne energije. To se doseže s sklepanjem 
terminskih poslov z nasprotnim delta učinkom na celoten portfelj. V praksi to pomeni, da z 
nakupom virtualne elektrarne prevzame portfelj energije dolgo pozicijo. To pa izničimo s 
prodajo standardnih terminskih produktov, po možnosti v takšni meri, da se izniči celoten profil 
pozicije pridobljene z nakupom virtualne elektrarne.  
 
V obravnavanem primeru je oblika planiranega obratovanja prilagodljive proizvodnje precej 
nestandardne oblike in jo z standardnimi terminskimi produkti ne moremo pokriti v celoti. Zato 
je potrebno izbrati takšno razmerje standardnih produktov električne energije, ki se z njimi 
trguje na trgu, da kar najbolje pokrijejo plan obratovanja prilagodljive proizvodnje. V našem 
primeru to predstavlja prodajo letnega pasovnega produkta v višini 7 MW, ter dodatno prodajo 






Sl. 5.1: Pregled prekrivanja povprečnega voznega reda koriščenja prilagodljivosti proizvodnje 
ter vozni red poslov ščitenja. 
 
 
Iz zgornjega grafa je razvidno, da s predlaganimi posli ščitenja sicer v dobršni meri pokrijemo 
predvideni vozni red, vendar pa zaradi kompleksne oblike predvidenega voznega reda izrabe 
prilagodljivosti proizvodnje s standardnimi produkti na terminskem trgu električne energije ne 
moremo popolnoma prekriti. Razlika med obema voznima redoma predstavlja tako profil 
odprte pozicije našega portfelja. 
 
Po simuliranju učinka tako definirane strategije lahko vidimo, da smo dosegli želeni cilj, saj se 

























Sl. 5.2: Primer vpliva strategije statičnega delta ščitenja na vrednost elektrarne.  
 
Iz dobljenih rezultatov lahko zaključimo, da bo s 95% intervalom zaupanja ekstrinzična 
vrednost obravnavanega produkta v povezavi z predlagano zaščito pred tveganjem vedno višja 
od 21.500 EUR. V povprečju pa bomo z 95% intervalom zaupanja dosegli vrednost v višini 
256.800 EUR, kar je za 13.800 EUR višja vrednost od povprečja vseh scenarijev. 
 
 
5.3.2 Dinamično delta ščitenje portfelja virtualne elektrarne 
 
Potreba po dinamičnem delta ščitenju izvira iz dejstva, da se pozicija, ki je posledica  
prilagodljivosti proizvodnje, spreminja s spreminjanjem razmer na trgu električne energije. 
Tako lahko ob vsaki spremembi cene električne energije na organiziranem terminskem trgu 
ponovno zaženemo optimizacijski algoritem na podlagi novih doseženih cen ter opazujemo 
spremembe v planiranem voznem redu koriščenja prilagodljivosti proizvodnje. Če velikost 
odprte pozicije, ki izhaja iz novega planiranega voznega reda ter vsota vseh poslov ščitenja, 
upraviči novo transakcijo na terminskem trgu lahko razmislimo o novem poslu. Pri tem pa je v 
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prevelikemu številu nakupnih ali prodajnih transakcij v okviru strategije ščitenja ter s tem 
povezanimi transakcijskimi stroški. Samo iskanje optimalne histereze pa presega okvir 
raziskave te diplomske naloge. 
 




Med samim obdobjem dobave se udeleženci trga električne energije, ki razpolagajo z 
prilagodljivostjo proizvodnje, soočijo z novim izzivom in sicer z vprašanjem kako optimalno 
izrabljati prilagodljivost. Prvo vprašanje na katerega moramo odgovoriti je prvotni namen, ki 
smo ga želeli doseči s pridobljeno prilagodljivostjo proizvodnje. Če je prilagodljivost 
proizvodnje zakupil dobavitelj električne energije z namenom pokrivanja razlik med različnimi 
znotrajdnevnimi napovedi odjema bo prilagodljivost proizvodnje izkoristil za izravnavo 
svojega portfelja odjema vseh končnih odjemalcev. Takšen zakup je še posebej smiseln na trgih 
kjer ni razvitega znotrajdnevnega trgovanja z električno energijo oziroma se pričakuje večja 
odstopanja v primerjavi s cenami na trgu za dan v naprej. 
 
Če pa udeleženec trga električne energije želi izrabljati nihajnost in razliko cen električne 
energije na znotrajdnevnem trgu, pa je izbira primerne strategije precej kompleksna in 
pogojena s kvaliteto informacij s katerimi razpolaga in ki vplivajo na smer gibanja cen 
električne energije. Slednje zahteva kompleksnejši način modeliranja trga električne energije in 
naprednejša optimizacijska orodja, kar pa v sklopu te raziskave presega predhodno zastavljene 











V diplomski nalogi smo obravnavali vrednotenje in upravljanje prilagodljivosti proizvodnje 
virtualnih elektrarn in se ob tem dotaknili osnovnih lastnosti trga električne energije ter 
predstavili smernice razvoja trga.  
 
V preteklem obdobju smo bili priča izrednemu porastu zanimanja za virtualne elektrarne. 
Načinov uporabe koncepta virtualnih elektrarn je precej, od zagotavljanja sistemskih storitev, 
uravnave proizvodnje iz obnovljivih virov do virtualnih elektrarn namenjenih komercialni 
izrabi prilagodljivosti proizvodnje.  
 
Razlogov zakaj prihaja do preboja virtualnih elektrarn je več. Zagotovo je velik doprinos k 
temu prispevala dostopnost tehnologij, ki so potrebne za vzpostavitev virtualnih elektrarn. 
Drugi razlog pa je zagotovo večji padec cen električne energije, ki je energetske velikane 
prisilil v optimizacijo lastnih portfeljev. Prav z izrednim padcem cen in posledično 
zniževanjem razlike med stroški proizvodnje in ceno električne energije na trgu je prišlo do 
porasta vrednosti prilagodljivosti proizvodnje oziroma do zvišanja ekstrinzične vrednosti 
prilagodljivosti proizvodnje. Na drugi strani se tudi trgovci in dobavitelji električne zavedajo 
vrednosti prilagodljivosti proizvodnje, s čimer se je zadostilo pogoju za začetek trgovanja s 
takšnimi produkti. 
 
Predstavili smo metodologijo vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje, ki izhaja iz teorije 
vrednotenja finančnih opcij ter rešitev prenesli na trg električne energije. Dodatno smo 
obrazložili tveganja, ki izhajajo iz nihajnosti cen električne energije ter pokazali kako lahko 
pred tem ščitimo vrednost portfelja. 
 
Na realnem primeru virtualne elektrarne, dostopne na nemškem trgu električne energije smo 
prikazali rezultate vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje in na primeru ščitenja pred 
nihajnostjo cen dokazali, da s predlaganim pristopom dosežemo želen rezultat, in sicer da 
zmanjšamo razpršenost možnih vrednosti portfelja in s tem znižamo tveganja doseganja 




produkti prilagodljivosti proizvodnje virtualnih elektrarn idealen primer za ščitenje 
energijskega portfelja dobavitelja električne energije, saj se dinamika potreb električne energije 
dobavitelja pokrivajo z dinamiko gibanja cen električne energije. Namreč ob nenadnem dvigu 
porabe električne energije se zvišajo tudi cene električne energije. Povišano potrebo po 
električni energiji, pa lahko dobavitelji pokrijejo iz naslova prilagodljivosti proizvodnje 
virtualnih elektrarn. Dokazovanje omenjene trditve bi lahko bil predmet nadaljnjih raziskav. Še 
posebej bi bila zanimiva analiza vpliva prilagodljivosti proizvodnje za dobavitelja električne 
energije, ki ima v svojem portfelju velikega odjemalca s stohastičnim odjemom ter vpliv 
prilagodljivosti proizvodnje na portfelj z visokim deležem proizvodnje iz obnovljivih virov.  
 
Poleg prej omenjenih raziskav so možne še dodatne poti za razvoj v okviru tematike virtualnih 
elektrarn in prilagodljivosti proizvodnje. Kot prvo bi lahko detajlneje simulirali vrednotenje 
virtualne elektrarne z različnimi stroškovnimi modeli, kot na primer virtualna elektrarna z 
lastnostmi črpalne elektrarne z akumulacijskim bazenom. Takšne virtualne elektrarne je moč 
srečati predvsem na švicarskem trgu električne energije, kjer črpalne elektrarne predstavljajo 
precejšen delež proizvodnih zmogljivosti. 
 
Izboljšave so možne tudi na nivoju samega vrednotenja prilagodljivosti proizvodnje. V našem 
primeru smo uporabil zgodovinsko nihajnost cen električne energije. Boljše rezultate bi dobili z 
napovedano nihajnostjo [18], kar pa bi presegalo okvirje te diplomske naloge. 
 
Ne glede na vse nakazane možne izboljšave smo v diplomski nalogi prikazali primer 
vrednotenja ter učinkovitega ščitenja portfelja s prilagodljivostjo proizvodnje virtualne 
elektrarne, ki je uporabljena tudi v praksi. Slednja udeležencu na trgu omogoča, da izkorišča 
tržne priložnosti in ustvarja višjo dodano vrednost ob istočasnem zagotavljanju omejene 
stopnje tveganja. Prav razmerje med donosom in tveganji pa je v tržnem gospodarstvu eden 
ključnih kriterijev, ki je izjemno pomemben za lastnika in je merilo uspešnosti opravljanja 
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